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基金业应不惧“拼爹”

近期某银行系基金公司

发售理财基金动辄数百亿的

消息， 强烈刺激着行业的神

经。 基金发行尽量避开银行系

基金档期的事实，让一些业内

人士不由感叹基金行业也要

“拼爹”。 实际上，这种担心从

银行系基金诞生起就开始了。

只不过，

2006-2007

年这两年

大牛市让所有的基金公司挣

得盆满钵满， 冲淡了这种担

心。 而近几年伴随着市场状况

的惨淡，客户资源争夺越来越

激烈，银行系基金让非银行系

基金感受到强大的压力，但还

是维持着一种行业的弱平衡，

直至针对银行理财产品客户

的短期理财基金出现，将这种

弱平衡完全打破。

在笔者看来， 这种担心大

可不必。基金行业要吸引客户，

最终还是要凭借自己的核心竞

争优势，这就是资产管理能力。

拥有良好资产管理能力的基金

公司，一定会活得长、活得好，

国内这样的例子并不鲜见。 银

行系基金如果业绩平庸， 即使

短期内规模做得很大， 一定程

度上挤压了独立基金公司的生

存空间， 但最终也会因培养不

出自己的忠诚客户而落败。

从美国基金业历史来看，

银行进入基金业似乎并不成

功。

1999

年，美国的银行业经过

很多年的争取， 终于获得了进

入基金的权利。 他们采取多种

路径涉足基金业， 一种是开办

自己的共同基金， 另一种是收

购现存的共同基金。此外，不少

银行还把他们的共同信托账户

和退休计划的集合投资基金转

变为共同基金。但从结果来看，

现实似乎与其预期相去甚远，

银行纷纷又开始撤出共同基金

业， 把这一部分卖给了独立基

金或者是证券公司。

对于独立基金公司而言，

要做大规模除了不断提高自身

的资产管理能力之外， 还要拿

出更多有吸引力的创新型产

品，找到这些产品的忠实客户。

分级产品就是此间比较成功的

例子。 自从

2007

年出现第一只

分级基金至今， 目前已有近

50

只分级产品。 在这五年的过程

中， 其运行机制不断改进以吸

引投资者， 比如从主动型产品

转向被动管理， 增进投资透明

性，还有增加到点折算机制，保

证保守端投资者在极端情况下

能收回本金。在这种种努力下，

无论是进取型投资者， 还是低

风险偏好投资者， 都对分级基

金产生了浓厚的兴趣。 正因如

此，尽管没有刻意营销，但分级

基金的资产管理总规模却一直

在逆势增加。
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